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Hallituksen esitys Eduskunnalle valtioneuvoston lainanottoval-
tuuksista vaonna 1994

Hallituksen esityksessi valtion talousarvioksi
vuodelle 1994 on arvioitu, ettd nettolainanoton
tarve on 64 380 miljoonaa markkaa. Valtion
markkamdidrdisen yli 12 kuukauden pituisen
velan kuoletusten on arvioitu vuonna 1994
olevan 8970 miljoonaa markkaa ja valuutta-
mdirdisen yli 12 kuukauden pituisen velan
kuoletusten 6 190 miljoonaa markkaa eli yh-
teensd 15160 miljoonaa markkaa. Vuoden
1994 nettolainanottotarpeesta pitkdaikaisella
lainanotolla on tarkoitus kattaa vihintddn
49 380 miljoonaa markkaa, joten uusia yli 12
kuukauden pituisia valtiolainoja tulisi ottaa
vihintiddn 64 540 miljoonaa markkaa.

Vuonna 1994 on mahdollista lainaehtojen
perusteella irtisanoa vanhoja ulkomaisia laino-
ja ennenaikaisesti takaisinmaksettavaksi noin
2 300 miljoonaa markkaa. Lisdksi olisi tarkoi-
tuksenmukaista varautua niin markka- kuin
valuuttamiiriisten valtiolainojen osalta osta-
maan markkinoilta vanhoja valtionobligaatioi-
ta tai vaihtamaan ja uudelleenrahoittamaan
niitd rahoitusmarkkinoille paremmin soveltu-
villa velkakirjoilla. Vanhoja sarjaobligaatioita,
joiden laina-aitka vuoden 1994 aikana jii lyhy-
emmaiksi kuin 12 kuukautta, arvioidaan vuon-
na 1994 olevan 5720 miljoonaa markkaa.
Rahoitusmarkkinoiden likviidisyyden turvaa-
miseksi olisi syytd varautua muuntamaan niiti
Iyhytaikaisiksi velkasitoumuksiksi tai pitkiai-
kaisiksi lainoiksi. Niilld velkakannan hoitoon
liittyvilld toimenpiteilld ei ole tarkoitus lisdtd
nettolainanottoa, mutta ne edellyttiisivit kui-
tenkin pitkdaikaisten valtiolainojen ottamista
noin & 000 miljoonalla markalla sen lséksi,
mitd edelld on esitetty.

Edelld selostetun perusteella tulisi vuonna
1994 varautua pitkdaikaisten valtiolainojen
osalta noin 75 000 miljoonan markan brutto-
lainanottoon.

Lyhytaikaiset lainat muodostavat joustavim-
man erdn valtion lainanotossa. Valtion vuoden
1993 laina-ajaltaan enintddn 12 kuukauden
pituisista markkamadriisistd lainoista muodos-
tuva lyhytaikainen velkakanta nousee vuoden
lopussa lihes 30000 miljoonaan markkaan.
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Vuoden 1994 nettolainanottotarpeesta lyhytai-
kaisella markka- ja valuuttamiiriiselld lainan-
otolla on tarkoitus varautua kattamaan yhteen-
sd enintddn 20 000 miljoonaa markkaa, joten
lyhytaikaisen velkakannan médran pitiisi voida
vuonna 1994 olla enintddn 50 000 miljoonaa
markkaa.

Lisdksi voidaan valtion maksuvalminden tur-
vaamiseksi sekd valtion maksuliikkeen kausi-
luonteisten menohuippujen ja valtion kassasi-
joitusten tarkoituksenmukaisen hoidon edellyt-
tdmén rahoitustarpeen kattamisekst tarvita lai-
na-ajaltaan enintddn 12 kuukauden pituista
markka- tai valuuttamairiistd lyhytaikaista
luottoa. Tilapiisesti voidaan tarvita myés erit-
tdin lyhytaikaista, tililuoton kaltaista rahoitus-
ta maksuvalmiuden péivavaihteluiden tasoitta-
miseen.

Nykyiset pidomamarkkinat ja niilli tapah-
tuvat muutokset edellyttivit snurta padtdksen-
tekonopeutta, minkd vuoksi valtioneuvostolle
tulisi antaa mahdollisuus siirtdd miardadmis-
sd4n rajoissa lainanotosta péddttiminen valtio-
varainministerion tai valtiokonttorin tehtidvak-
si.

Tarkoituksena on edelleen valtionvelan va-
luuttajakautuman ohjaamiseksi valuuttakurssi-
riskejd tasoittavasti jatkaa koron- ja valuutan-
vaihtosopimusten (swap) kayttimistd sekid uu-
sien ettd jo otettujen valtiolainojen osalta.

Swap-sopimusten médird riippun markkinoi-
den tarjoamista mahdollisuuksista, joiden riit-
tdviksi hyodyntimiseksi toimintavaltuuksien
tulisi olla suhteellisen viljat. Tdmidn vuoksi
tehtdvien koron- ja valuutanvaihtosopimusten
madriksi esitetddn yhteensd enintddn 40 000
miljoonan markan lainapiddomaa piitdksente-
koajankohtien valuuttakurssien mukaan lasket-
tuna. Tdmén lisdksi olisi tarpeen sallia sellaiset
koronvaihtosopimukset, joita on vilttimatonta
kdyttdd vilivaiheena valuuttaa toiseen swap-
sopimuksin vaihdettaessa. Swap-sopimusten
hyvaksikidytto edellyttdd niin suurta paatdksen-
tekonopeutta, ettd myods tiltd osin valtioneu-
vostolle tulisi antaa mahdollisuus jittda koron-
ja valvutanvaihtosopimuksista pédittdminen
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valtiovarainministeridn tai valtiokonttorin teh-
tédviaksi.

Lainanoton joustavan toteuttamisen edelly-
tyksend on, ettd lainamarkkinoita on mahdol-
lista hyddyntdd nopeasti ja oikea-aikaisesti
vaihtelevissa markkinatilanteissa. Tdméin vuok-
si ja ottaen huomioon, etti aivan vuoden
alkuun kohdistuvat lainaoperaatiot saattavat
edellyttad pitkélle menevdd valmistelutydtd jo
edellisen vuoden lopulla, olisi tarkoituksenmu-
kaista, ettd valtioneuvoston vuoden 1994 lai-
nanottovaltuuksia voitaisiin kiyttda jo vuonna
1993, kuitenkin siten, ettd lainojen nosto ta-
pahtuisi vuonna 1994,

Edelld lausutun perusteella ehdotetaan,

ettd Eduskunta oikeuttaisi valtioneu-
voston tdmdn mddrdamillid ehdoilla vuon-
na 1994 vhteensdi enintddn
64 380 000 000 markan mddrdiseen valti-
on talousarvion tasapainottamiseksi tar-
vittavaan nettolainanottoon, kuitenkin si-
ten, ettd wusien laina-ajaltaan yli 12
kuukauden pituisten valtiolainojen brut-
tomddrd  on  yhteensd  enintddin
75 000 000 000 markkaa ja siten, ettd
lainoja otettaessa laina-ajaltaan enintddn
12 kuukauden pituisten lainojen muodos-
taman lyhytaikaisen velan mddrd saa olla
enintddn 50 000 000 000 markkaa ja ettd
valtioneuvosto voi mddrddmissddn rajois-
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sa antaa lainanotosta pddttiamisen valtio-
varainministerion tai valtiokonttorin teh-
tévdksi,

ettd Eduskunta oikeuttaisi valtioneu-
voston tai sen mddrddmissd rajoissa val-
tiovarainministerién tai valtiokonttorin
edelld rarkoitetun lisciksi kdyttdmdidn
valtion maksuvalmiuden turvaamiseksi
sekd valtion kausiluonteisien menohuip-
pujen ja valtion kassasijoitusten tarkoi-
tuksenmukaisen hoidon edellyttimdn ra-
hoitustarpeen kattamiseksi laina-ajaltaan
enintdin 12 kuukauden pituista luottoa
harkintansa mukaan,

ettd Eduskunta oikeuttaisi valtioneu-
voston tai sen mddrddmissd rajoissa val-
tiovarainministerion tai valtiokonttorin
tekemdidn otettuihin ja otettaviin valtio-
lainoihin liittyvid koron- ja valuutanvaih-
tosopimuksia pddomamddrdltddn yhteen-
sd enintddn 40 000 000 000 markan lai-
nojen osalta ja lisittynd koronvaihtoso-
pimusten osalta mddrdlld, joka nditd
tarvitaan vilivaiheena valuutanvaihtoso-
pimuksin valuuttoja toisiin vaihdettaessa,
sekd

ettii Eduskunta oikeuttaisi valtioneu-
voston kdyttdmddn vuoden 1994 lainan-
ottovaltuuksia vuonna 1993, kuitenkin
siten, ettd lainojen nosto tapahtuisi vuon-
na 1994.
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